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BRASIL EM ALTA:

" Palocci defende modelo economico

Ministro da Fazenda, em palestra para empresdrios em Nova York, destaca rigor fiscal e melhoria em indicadores de mercado

“Este é um momento de grandes
‘desafios para a economia brasilei-
'ra. Nosso pais apresenta um cresci-
‘mento mediocre hd mais de duas
‘décadas. H4 mais de duas décadas
convivemos com surtos curtos de
‘expansdo econdmica seguidos de
pressoes inflacionarias ou crises
externas. Ha mais de duas

cdo divida/PIB hojeseriaametade
da observada, mantidas todas as
demais condigdes, inclusive as po-
liticas cambial e monetaria adota-
das durante o periodo 1995-1998.
Para escapar da armadilha re-
sultante da elevada relagdo divi-
da/PIB, conjugada com uma con-
juntura internacional res-

‘décadas nosso setor produ- Temo_s um tritiva, uma das tarefas do
‘tivo vive apreensivo, premi- crescimento governo é a execugédo de
do pelas restricdes de cré- mediocre uma politica fiscal sélida
dito, altas taxas de jurosno , . __ . nos préoximos anos que tra-
‘mercado de crédito privado ha mais de ga consisténcia de médio e
e incerteza sobre a deman- duas longo prazo as contas publi-

da futura. dé

Retomar uma trajetdria
‘de crescimento estavel e sustenta-
vel, reduzindo a volatilidade ob-
servada da nossa economia, é um
dos principais desafios do novo go-
verno. A extensdo da estabilidade
‘as demais varidveis economicasea
retomada do crescimento econo-
'mico sustentavel sdo o desejo de
‘todos, porém ndo apenas o resulta-
'do da vontade dos gestores da poli-
‘tica economica. Construir alicer-
‘ces estaveis para a obtencdo des-
'ses objetivos é nosso compromisso
‘na gestdo do Ministério da Fazen-
da.

Alguns dos alicerces sdo por to-
‘dos conhecidos: ajuste definitivo
‘das contas publicas intertempo-
rais. Disciplina fiscal, infelizmen-
te, nao fez parte da tradicdo de po-
litica econdmica até bem pouco
tempo. O Estado brasileiro, duran-
te décadas, contraiu compromis-
'sos maiores que se revelaram in-
‘compativeis com os recursos dispo-
niveis. E todos conhecemos os cus-
tos econdmicos e sociais do ajuste
traumatico das contas publicas, se-
ja via inflacdo, seja uma relacao
crescente divida/PIB que se revela
/insustentdvel no longo prazo. E

lverno jamais compactuar com es-
ses mecanismos espurios de ajuste
das contas publicas.

O atual governo tem reiterado
seu compromisso-com a definicao
de regras estaveis de conducéo de
politica economica. Desde a tran-

.si¢do para o atual governo, a politi-
camacroeconémica tem sido anun-
ciada e, posteriormente, imple-
mentada com o objetivo de alcan-
car um ajuste sustentavel das con-
tas publicas, preservando oregime
de livre flutuacdo do cambio e as
‘metas de inflacao, portanto sem
aumentos temporarios na arreca-
dacéo. Este ajuste deve ser capaz
de produzir superavits primérios
suficientes para assegurar a redu-
¢do da relacdo divida/PIB ao longo
dos préximos anos, garantindo a
reducdo dos gastos com servico da
divida e a redugdo sustentavel das
taxas de juros, permitindo a reto-
mada do investimento privado e o
crescimento sustentdvel de longo
prazo.

A atual politica econémica co-
meca com 0 compromisso do novo
governo de honrar os contratos fir-
‘mados pelo Brasil, inclusive os de
‘divida, e resolver a armadilha
constituida pelo alto valor da divi-
da e outros passivos publicos em
relacdo ao nosso produto.

Nesse sentido, 0 novo governo
tem como primeiro compromisso
da politica econémica a resolucédo
dos graves problemas fiscais que
caracterizam nossa histéria econd-
mica, ou seja, a promogdo de um
‘ajuste definitivo das contas publi-
‘cas. A ruptura com o passado de
‘auséncia de disciplina fiscal ndo
pode ser baseada em arre-
‘cadagdes temporarias nem

‘que distorcem o sistema de
‘pregos relativos. Essa mu-

‘danca exige o ajuste sus- de honrar
tentdvel das contas publi- contratos

cas, com gestdo mais efi-

' ciente dosrecursos disponiveis, as-

' sim como reformas estruturais que

‘assegurem o equilibrio de longo

\ prazo do orcamento publico e per-

'mitam a retomada do investimen-

‘to do governo em infra-estrutura e

' expansao dos gastos sociais.

- Aimportancia do ajuste fiscal
de longo prazo nédo pode ser subes-
timada. Caso o governo brasileiro
tivesse realizado um superavit pri-

“ ,n;ério de 3,5% do.PIB ao ano du-

» e

écadas

:compromisso inabaldvel-deste-go——-=

A politica

'na expansdo sem freio de COMe¢a
contribuicoes em cascata com 0

s e v

cas, e uma melhoria da qua-
lidade do ajuste fiscal reali-
zado nos dltimos anos. Para isso,
sdo necessarias medidas que pro-
duzam superdvits primadrios, neste
e nos proéximos exercicios, sufi-
cientes para reduzir a relagao divi-
da/PIB e, portanto, os gastos futu-
ros com o servico da divida. Pre-
tende-se que o atual nivel da rela-
cdodivida/PIB caiaparavaloresin-
feriores a 40% no longo prazo, de
modo a reduzir a vulnerabilidade
da economia brasileira a choques
domésticos e externos.

Uma indicagdo clara de consis-
téncia das politicas na area fiscal
contribuiré para a queda no pré-
mio de risco do Brasil e do préprio

custo da divida doméstica e exter-
na. O equacionamento da questao
fiscal também permitird ao gover-
no seguir politicas fiscais contraci-
clicas, financiando a queda de re-
ceitas e os aumentos de despesas
que naturalmente ocorrem em re-
cessoes com superavits acumula-
dos durante periodos de maior ex-
pansao. Dessa forma, o governoira
deixar de contribuir para o agrava-
mento dos ciclos econdmicos.
Além disso, a politica contracicli-
ca cria condigOes para o aumento
relativo dos gastos sociais precisa-
mente nos periodos de retragao
econdmica, quando estes gastos
tém maior impacto no bem-
estar social.

Essa politica ja estd dan-
do resultados. No acumula-
do do 1° bimestre de 2003, o

COMPromMiSSO Tegouro Nacional alcangou

um resultado primario posi-
tivo de R$ 11 bilhdes, equi-
valente a 4,5% do PIB esti-
mado para o periodo, e R$ 2,4 bi-
lhdes superior ao resultado obtido
no mesmo periodo de 2002. Esse
valor supera, inclusive, a meta pa-
ra o resultado primario do Gover-
no Central, prevista no acordo com
o Fundo Monetdrio Internacional,
para o primeiro trimestre de 2003.
Nio obstante a grave crise de

credibilidade de que o Brasil foi .

vitima no segundo semestre do

endente em relacédo a vulnerabili-
dade externa. O ajuste da econo-
mia doméstica frente a retragao
dos créditos externos ocorreu es-
sencialmente via ajuste dos pre-
cos relativos, com a forte depre-
ciacdo da taxa de cambio, sem re-
ducdo significativa da atividade
econOmica, ao contrario do que
ocorreu em outros paises emer-
gentes que experimentaram cri-
ses externas nos tltimos anos. O
ajuste pela depreciacédo da taxa
de cambio, entretanto, resultou
em pressoes sobre a taxa de infla-
¢do no ultimo trimestre do ano
passado. Antecipando a condugao
da politica econdmica frente a es-
se problema, o Relatério da Tran-
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sicdo afirmou o compromisso do
governo em ndo provocar bolhas
de crescimento economico a par-
tir de uma permissividade perigo-
sa com a inflacéo, a qual reduz a
rendareal dos grupos mais pobres
e compromete o crescimento sus-
tentavel de longo prazo da econo-
mia. ‘

A consisténcia da politica eco-
noémica adotada pelo governo tem
permitido a melhora das expecta-
tivas de médio prazo da economia
brasileira, mesmo neste periodo
de incerteza do cendrio interna-
cional e com os graves problemas
que herdamos. Como conseqiién-
cia damelhorianasolidez das con-
tas ptblicas, os titulos da divid
interna e externa brasileira nos
mercados secunddrios apresenta-
ram significativa valoriza¢do nos
ultimos meses, refletindo a quedr
dos nossos prémios de risco.

Os (ll-Bonds acumulam valoriza-
¢do de 18% aolongo do ano. Esses
titulos, que eram negociados a
67% do seu valor de face nos pri-
meiros dias do ano, estdo sendo
negociados agora a mais de 80%
de seu valor de face. Quanto aos ti-
tulos da divida interna, verificou-
se simultaneamente uma queda
do custo de rolagem da divida e

'um aumento do prazo de matura-

¢éo dos titulos. Entre 6 de marcoe
1° de abril de 2003, as taxas acei-

ano passado, a situa¢do econdmi-
e e R S S

tas nos leildes de LTNs com venci-
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28,07 % para 26,81 % ao ano. O per-
centual da divida piblica mobi-
lidria federal com prazo de venci-
mento inferior a 12 meses dimi-
nuiude 39% em dezembro de 2002
para37,5% em marco deste ano. A
queda do prémio de risco, assim
como a queda do custo de rolagem
dos titulos do Tesouro,
tem se refletido na queda

2002, 0o mercado projetava __, ~
para dezembro de 2003 estao

uma taxa de juros de melhorando

Varios
das taxas futuras de juros. indicadores
Em 30 de dezembro de econdmicos

da qualidade da forca de trabalho
e o aumento da produtividade.

O ajuste permanente das con-
tas publicas tera impactos positi-
vos sobre a taxa de investimento
da economia. Por um lado, a redu-

cdo da necessidade de financia-

mento do setor publico viabiliza-
ra areducdo do prémio de
risco dos titulos da divida
publica, permitindo a

ueda da taxa real de ju-
'os de longo prazo, a ex-
pansdo domercado de cré-
dito privado e 0 aumento

28,5% ao ano. Em 2 de recentemente da taxa de investimentos

abril de 2003, a projecao

do mercado para os juros de de-
zembro tinha se reduzido paraem
torno de 26%.

0 ajustesaudavel das contas do
setor pﬁb}ico de longo prazo - ne-
cessario areducdo darelacao divi-
da/PIB e conseqilente recupera-
cao da capacidade de investimen-
to dos setores publico e privado -
tornam imprescindiveis as refor-
mas estruturais. Algumas delas,
como a reforma da Previdéncia,
tendem a produzir impactos dire-
tos sobre as contas do setor piubli-
co. Outras reformas e projetos —
reforma tributdria, autonomia
operacior}a‘l doBanco Central ere-
|

\
forma do mercado de crédito-tra-
rao reflexos positivos para o fun-
cionamento da economia, acele-
rando o ritmo do crescimento do
produto.

A compatibilizacdo da politica
macroecondmica com reformas
institucionais que estimulem a re-
tomada do investimento piblico e
privado e a geracao de empregos
com politicas sociais eficazes no
combate a desigualdade é o eixo
central da politica econémica do
governo: estabilidade econémica
com retomada do crescimento em
bases sustentaveis e maior justica
social.

A essas politicas se so-
mam as reformas estrutu-

Reduzir as

do setor privado na econo-
mia. | g ;

As politicas de estimulo ao au-
mento di corrente de comércio ex-
terior terdo como conseqiiéncia
gerar novas oportunidades de in-
vestimentos para o setor privado e
reduzir a vulnerabilidade da eco-
nomia brasileira a choques exter-

nos. Politicas de estimulo ao de-"

senvolvignento tecnolégico terde
impactos positivos tanto sobre a
taxa de investimento quanto so-
bre a produtividade, além de uma
melhor inser¢do da economia bra-
sileira no comércio exterior. Esta
€ uma base importante da nova
politica de desenvolvimento:
identificacao de dreas estratégi-
cas e dindmicas em que ganhos de
vantagens comparativas podem
ser obtidos com aumentos de pro-
dutividade e desenvolvimentos
tecnolégicos combinados com a
diversificacdo da pauta exporta-
dora. 7 ;

As reformas tributaria e previ-
dencidria, em conjunto com inves-
timentos em treinamento e quali-
ficacao profissional, estardo vol-
tadas a estimular uma migracéo
progres%va de grande niimero de

8. —trabalhadores para-o-setor formal

da economia, justamente onde
sua produtividade é maior, e me-
lhorar as condigdes de vida das po-
pulacoes mais carentes. O aumen-
to da eficacia das politicas sociais
do governo tera impacto sobre as
condicoes de vida dessa popula-
¢do, em particular quanto aos in-
dicadores de satide e de educa-
cdo. ' | f

A melhoria das condigées de vi-
da e dos indicadores de satide e
educacdo tem impactos positivos
sobre a produtividade e salario do
trabalhador e a renda de longo
prazo da‘economia. A melhoria da
focalize\géo e da eficiéncia dos
programas sociais do governo, ao
permitir reduzir a fracdo dos gru-
pos mais pobres, atende a crité-
rios de justica social e tem impac-
tos significativos no comporta-
mento da economia brasileira. A
reducdo da desigualdade diminui
a possibilidade de conflitos so-
ciais e os indices de violéncia, cu-
jarelacdo com a desigualdade
vem sendo gradualmente corrobo-
rada porjestudos empiricos, inclu-
sive no caso brasileiro. Dessa for-
ma, redagées na desigualdade re-
sultam em melhorias do bem-es-
tar social e do ambiente econdmi-
co, estimulando o investimento no
longo prazo.

Estudos recentes apontam a
existéncia de impactos negativos
da desigualdade e de baixos indi-
cadores de escolaridade e acesso
a bens e servigos bdsicos, como
satide, sobre o investimento e 0
crescimento econdmico. De modo
geral, paises com melhor acesso a
educacio e satide tendem a apre-
sentar maior renda per ca-
pitano longo prazo. Existe

rais do mercado de crédi- desigualdades também evidéncia empi-

to. Essas reformas tém co- ggeiais é

prioridade

spreads cobrados do setor para este
privado de modo a viabili- governo

mo objetivo expandir este
mercado e reduzir os

zar o0 aumento do investi-

mento privado. As politicas de go-
verno terdo também como objeti-
vo incentivar o aumento da produ-
tividade e a expansdo tanto do
mercado interno quanto do nosso
volume de comércio com o exte-

_rior, reduzindo a vulnerabilidade

externa da economia brasileira.
As medidas econdmicas do go-
verno terdo conseqiiéncias positi-
vas sobre as trés fontes de cresci-
mento sustentdvel: 0 aumento do
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rica de que economiag
mais desiguais apresen-
tam maior sensibilidade a
choques externos de ofer-
ta, positivos ou negativos.

Dessa forma, o enfren-
tamento dos problemas sociais dej-
ve ser visto como parte central do
programa econdmico do governo e
ndo como componente adicional,
constituindo-se em fator fundd-
mental para a retomada do cresci-
mento em bases sustentdveis e sd-
cialmente mais justas”. \
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